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JOKT. 5KOH. HAaYK, PYKOBOJUTEJIb IIPOCKTOB ACTIapTaMEHTa WCCIICNOBAHUN 1 IIPOTrHO3MPOBAHUA banka Poccun

HEOJHOPOJIHOCTbh IIEPEHOCA KJTIOUEBOI CTABKH
B POSHNYHBIE CTABKMU 110 KPEANUTAM 1 AEITO3UTAM
B PETMOHAX POCCUN!

BBenenmne

WccnenoBanust repeHoca KIOUEBO CTaBKM LIEHTPAJIbHBIX OAHKOB B MHBIE IIPO-
LICHTHBIE CTaBKU, NEWCTBYIOIINE B 3KOHOMUKE, CTAIM aKTUBHO MPOBOAUTHCS TOCTE
Tepexoa psia pa3BUTHIX CTPaH K MONUTHKe TapreTupoBanus nHdsunu (TH). TTon-
poOHbII 0630p moutu 70 padoT nocTyreH B ctaTbe (Penikas, 2023). ITo naHHBIM MeXIy-
HapoaHoro BamoTHoro ¢poHaa (MB®), B 2021 r. 45 cTpaH ucnonb3yot noautuky THU
(Annual Report IMF, 2022).

Hecmortpst Ha pacripocTpaHeHHOCTD TEMBI MICCIISIOBAHYSI, aBTOPY HEM3BECTHBI PA0OTHI,
KOTOPBbIE 33aBAIMCh ObI BOIIPOCOM O TOM, KaK MEHSIETCS pa30dpoc MpeyIoXKEeHUH CTaBOK
10 KpenuTaM U IeTI03UTaM OTHUM U TeM K€ OaHKOM I10 perioHaM. YToObI OLIEHUTh BaX-
HOCTb BOIIpOCa, pacCMOTpUM puc. 1. Ha HeM npuBeneHbl aHOHUMU3MPOBAHHBIE TaHHbIE
I10 YeThIPEM AeHICTBYIOIMM B Poccy KpemuTHBIM opranm3anusMu. Ecim ynrartents 3aiiner
Ha MmopTa NpeIioXKeHU CTaBOK Www.banki.ru, To CMOXeT HailTh 0aHKM C TAKUMU TTpeI-
noxeHusiMu. 1o roprzoHTaM MpuBeAeHBI MECS1IbI, HaunHas ¢ tHBapst 2023 1., 1o cocTo-
STHMIO Ha KOTOPbIe ObUTH CIeJIaHbBI Cpe3bl aHHBIX. 10 BepThKau OTI0KeHbI IIPOLICHTHBIS
CTaBKU IO UTIOTEYHBIM KPEeIUTaM JIJIsT OAHOTO M TOTO XXKe OaHKa, HO ITO BCEM PETOHAaM.

Ectb 6aHKM KaK ¢ pa3HBIMU MPETOXKEHUSIMU 0 UITOTEKE M0 perMoHaM (0aHKu 2, 3),
TaK u ¢ equHBIMU (0aHKM 1, 4). B ocHOBHOM GaHKM MOTHUMAIOT CTaBKM ITOCTETIEHHO
C POCTOM KJTIOUEBOI CTaBKM (HE CKAYKOOOpa3HO, C 3aI1acoM).

W3 puc. 1 3aMeTHBI B IEPBYIO ouepeab ABe 0COOEHHOCTHU TpeajiaraeéMbIX OaHKaMU
CTaBOK TI0 UMoTeKe. Bo-1mepBhIiX, ecTh 0aHKU (TIePBBIN WINU YeTBEPTHIi), KOTOPhIE
BO BCEX peTMOHAX IIPUCYTCTBYSI ITpeAiaraloT ONMHAaKOBbIe cTaBKU. Ho 3To He TUImyHast
cTpaTerusi IUIsI BceX 0aHKOB. MoTyT ObITh TaK1e 0aHKM, KaK BTOPOI WJIM TPETHI, KOTma
CTaBKMU B pa3HBIX PeTMOHAX PA3INYaAIOTCS HpU npouux paghvix. Bo-BTOPBIX, C MOAHITAEM
KJII0YEBOM CTaBKM OaHKY MOTYT IIPOAOJIKUTH IpeajiaraTh €IMHbIe CTaBKU (KaK ITePBBIil
U TpeTUii OaHKN), MOTYT YBEJMYUTh pa3dpoc mpeaiaraeMbIX CTaBOK (KaK BTOPOM) Wi
Jaxe COKpaTUThb pa3dpoc (Kak yeTBepThliii). Torma Bo3HMKAEeT 3aKOHOMEPHBII BOTIPOC:
CYILIECTBYIOT JIM YCTOMYUBBIE 0COOEHHOCTH ((haKTOPbl, XapaKTePUCTUKA OAHKOB), KO-
TOPBIC OIPEACIISTIOT BEIOOP OAHKaMU OTHOM M3 ONMMCAHHBIX ITOJIMTUK IIEHOOOpa30BaHUS
U TIOAX0Ja K €€ U3BMEHEHMIO.

HMHTepecHO cpaBHUTH MOJMTUKY LIEHOOOpa30BaHMST UMIOTEYHBIX KPEIUTOB C TTOTpe-
OMTETbCKMMHU Ha (DOHE TIOTHATUS KITIOUEBOI CTaBKM (CM. puc. 2). MoryT ObITh OaHKH,
KOTOpPBIE IIOCTOSTHHO IIpeUIaraloT MOTPEONTEILCKIE KPEeIUThI Ha JOPOTUX YCIOBUSX (KaK

' HacTosiast cTaths OTpaxaeT JUYHYIO MTO3ULKNI0 aBTopoB. ComepkaHue U pe3ybTaThl JTaHHOIO
HUCCe0OBaHUS HE clleyeT paccMaTpuBaThb, B TOM YMCJE LIMTUPOBATh B KAKMX-JIMOO U3MAaHUSIX, KaK
odpuumanbHylo rmo3unuio banka Poccun mim ykazaHue Ha o(pUIIAAIBHYIO TTOJUTUKY WIW PEIIcHUS
peryasaropa. JIrooble OIMOKY B TaHHOM MaTepuaie sBISIOTCS UCKIIOUUTETbHO aBTOPCKMMU. Bee mpasa
3allMILeHbl. BocripousseneHue npeacTaBieHHbIX MATEPUAJIOB JOMYCKAETCsl TOJIBKO C Pa3pelleH sl aBTOPOB.
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Puc. 1. IlpensnioxkeHnbie CTABKH MO UIOTEKE YeThIPeX DAHKOB

[Ipumeuanue: mokazaHa cBomHasi ”HMoOpMaLMs MO AEHCTBYIOIIUM OaHKaM, HOMepa yKa3aHbl YCIOBHbBIE
(OHU HEe COOTBETCTBYIOT HOMEPaM TeHepaTbHBIX TUIIEH3UI OTOOPAaHHBIX OAHKOB).

NepBbIii 0aHK). OHM TPaKTUYECKU He MEHSTIOT YCJIOBUS CBOUX IPEUIOKEHUI, HECMOTPS
Ha poOCT KJItoueBoii cTaBku. EcTh 6aHKM, KOTOpBIe 0OoJjiee MOCTyNaTeJbHO TEPEHOCAT
KJTIOUEBYIO B CTaBKM MOTPEOUTETbCKUX KPEAUTOB (KaK TPeTUil 6aHK). MOXHO HalTH
0aHKU, KOTOphIE, €CJIU M TIEPECMAaTPUBAIOT CTABKU, TO KAK MOXHO PeXe, HO C O0JIbIINM
3aI1acoM, 4TOObI, HAIIPUMED, MPU JATbHEUIIINX HOTHITUSAX KJIIOUEBOM HE IPUIILIOCH
CHOBA HECTU «M3IEPKKU MEHIO», MEHSsI MH(MOPMALIMIO O TIpeIaraeMbIX YCIOBUSIX.
Tak, 4yeTBepThIii 6aHK ITEPeCMOTPE]I CTABKH Cpa3y, Korma Oblla OIHSTA KJIIodeBasi, U 10
YPOBHS BEIIIIE TOTO, KOTOPBII AEPKUT MEePBLIil 6aHK (6ojee 25% mpotuB okoo 22%).
[IprMepHO TaKoii Xe MOAX0/1 LIEHOOOPa30BaHUSI C 3aI1aCOM MOXKHO BUICTh U Y TPETHETO
0aHKa, KOrma 3MMOi1 OH MPEeIIOXKIII rpakaaHaM KPeIUThI 10 CaMbIM BBICOKMM CTaBKaM
(6omee 35% B TOM).

Cy1ecTByeT 1 6oJiee BEKUIATEIbHAS ITO3UIINS, KOTAa OaHK HAJEeTCsI, YTO IOIbEM
KJII0UeBO¥i OyaeT BpeMEeHHbIM (HelIoJAruM ). BeposTHO, ToaTOMY BTOpOIi OaHK MepecMo-
TPeJ CTaBKU B CTOPOHY MOBBIIICHUS TOJBKO 3UMOM (TTOCIEIHUM U3 PACCMOTPEHHOIM
YeTBepKU OAHKOB).

ITo nmoTpedtuTeILCKUM KpeauTaM eCTh OaHKU KaK ¢ pa3HBIMU MPEIIOKCHUSIMMU 110 pe-
rrmoHaM (0aHK 3), Tak ¥ ¢ eIUHBIMU (Bce OaHKM, Kpome 3). YacTh 6aHKOB MPeNroYnTaeT
MOTHUMATB CTAaBKM IMTOCTETIEHHO BCJIE 3a KJTI0UeBOI (0aHK 3), Ipyrue — OgHOKPaTHO,
HO C 3armacoM: paHbllIe WM 1o3xe (0aHKU 2, 4), XOTSI eCTh M 0aHKU C TTOCTOSTHHBIM
npenjaoxeHneM (6aHK 1).

[TosicHuM, TTOYEMY IIJISI LIEHTPaIbHBIX 0aHKOB BaxKHO, €CTh pPa30poC mpeaiaracMbIX
CTAaBOK OaHKaMU WK OaHKM IpemIaraloT eIMHbIC CTABKU 110 BCEX peTHOHAX IIPU IIPO-
YMX paBHBIX. YeM BEIIIE pa30poc CTaBOK, KaK MO ACITO3UTaM, TaK U 110 KPeIuTaM, TeM
JIOJIBIIIE MIIET ITIEPEHOC KITI0YEeBOI B 3KOHOMUKY. Harprmep, eciii Bce 0aHKM AECTBYIOT
MOJOOHO ITepBOMY 0aHKY Ha pUc. 1, TO TIpK MOIHSITUY KJIFOUEBOM LIEHTPaIbHbII 0aHK
HaMHOTO0 0oJiee yBEpeH B TOM, KaK U3MEHSITCS JeHeXXHO-KpeauTHbIe ycinoBus (JAKY)
B yacTu Takoro 6aHka. OmHako, eciu Bce 0aHKU AEWCTBYIOT aHAJJOTUYHO BTOPOMY
0aHKy, TO LICHTpaJIbHbII 0AHK yKe HE MOXET ObITh HACTOJILKO e YBEPEH B CPOKE M Mac-
mrabe mepeHoca, OCKOIbKY IPY HOIHITUU KITIIOYEBOIM ¢ HEHYJIEBOM BEPOSITHOCTHIO



HeonHopoaHoCTb nepeHoca KJIoueBOoii CTaBKU B PO3HUYHbIE CTABKU IO KPEAUTAM. .. 41

3KOHOMUYECKMIT areHT MOXET B3SITh IIPOAYKT 10 HOBOM (MI3MEHEHHOI) CTaBKE, HO MOXKET
B3SITh 1 110 CTApOii, C TAaKOI K& BepOSITHOCThIO. B mmocienHem ciaydae addekra n3me-
HEeHU KJII0YEBOU cTaBKM He OyneT. Takum 00pa3oM, MOXHO CKa3aTh, YTO YeM OOJIbIIIE
pa3dopoc CTaBOK, TEM CJIOXHEE [IEHTPATbHOMY 0aHKY JOCTUTATh MTOCTABJICHHYIO LIETb
M0 UHMISILIUN.
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Puc. 2. CraBku o noTpeouTeIbCKHM KpeIuTaM 4eThIpex 0aHKOB

Ipumeuanue: okazaHa cBoIHAast MH(GOPMALIKS IO IEHCTBYIOLIMM OaHKaM, HOMepa YKa3aHbl yCIOBHBIE
(OHM He COOTBETCTBYIOT HOMEpaM I'eHepabHbIX JIUIIEH3UII OTOOPaHHBIX OAHKOB).

KpaTko mmpeaBocXuTiM IoTydeHHbIC B TEKYIIEM MCCIICIOBAHIY BEIBOIEL. Bo-TIepBEBIX,
BUAVM, UTO II0 KpeauTaM pa30poc CyIeCTBEHHO BhIIIE, YeM 110 aerno3utam. Eciu Ob
pa3dpoc o KpeauTaM ObLJT MEHbIIIE, TO L€ 110 MH(JISILUU JOCTUTAJIUCh ObI ObICTpEE.
Bo-BTOpBIX, C TOABEMOM KITFOUEBOI HAOTIONACTCS yBEIMUEHIE pa30poca CTaBOK 110 Jie-
MO3UTaM. DTO 3HAYUT, YTO LICHTPAIbHOMY OAHKY CTAHOBUTCSI CJIOXKHEE IOCTUTATh CBOEit
1eau. B-TpeTbrx, 00HapyXWJIOCh, YTO B HAUMEHbIIIEH CTeTIEH! pa30poc CTAaBOK UMEET
MECTO B UIIOTEKE U B JIETIO3UTaX, HE CTPAXyeMbIX B CUCTEME CTPaXOBaHMsI BKJIAI0B
(CCB). MoXHO TpeanonoXnTh, 4TO IO KaHaJlaM UMEHHO 3TUX MPOIYKTOB ITOJUTHUKA
tapretupoBanus uHasguun (THU) nmpoxoaut Hanbosee 3¢ deKTUBHO. 3HAHNUE TaKue
0COOEHHOCTEI N3MEHEHMST pa3dpoca CTaBOK I10 Pa3HBIM IIPOAYKTAM M KaTeTOPUSIM
0aHKOB IO3BOJISIET ITOBBICUTh TOYHOCTh IIPOTHO3a OTKJIMKA Ha pellleHUsI IEHTPaJIbHOTO
0aHKa 10 KJIIOYEBOI1 CTaBKe.

YToOBI ITOSICHUTD, KaK ITOTyYeHbI YKa3aHHbIC BBIBOABI, PACCMOTPUM CYILIECTBYIOIIYIO
JIATEpaTypy I10 BOIIPOCY; TTOSICHUM METOIOJIOTHIO; a 3aTeM OIMIIIeM JaHHbIe. Pe3ynbTaTsl
M IPOBEPKY UX YCTOMUYMBOCTU IIPEACTABMM B KOHIIE CTaThU.

O030p JuTEpaTypsl

B Poccuu BeayTcs uccienoBaHUs MO IMEPEHOCY KITI0UEBOI CTaBKU U OCOOEHHOCTSIIM
LIeHOOOpa30BaHMSI KPSAUTOB U AETIO3UTOB. 3a mociaenaue 10 et ormyoanKoBaHo Oojiee
necsatv padboT. OHu cBeeHbl BTab. 1. B 0oabMHCTBE paboT UCITOIb30BAIMCh TAHHbIE
otuetHoCTH (ITepeBbiuH, I1epeBbiiinHa, 2015; Eropos, bop3bix, 2018; Muiiypa, 2021,
2023). PaboThl B pa3pese perioHOB SIBISIIOTCS 0ojiee peakumu. DTo cratbu (Muinypa,
2021; KoHosasioBa u ap., 2021; YUerBepukona u ap., 2022; Muiypa, 2023).



42 I'. K. Ilenukac

Tabnuua 1
XapakTepuCTHKH ONY0IMKOBAHHBIX PA0OT
Ne HcTounuk Ilepunon Yacrora | Permon CraBku IIpenmer Hcroynuk
1 Jamilov and Egert (2014) 2000—11 M PO Kp., . TlepeHoc
KITIOUE€BOM
2 | Lomivorotov (2015) 19992013 M PO Kp. IlepeHoc
KJII04EBOM
3 Perevyshin and 2010—14 M PO Kp., 1. Tlepenoc D-128,
Perevyshina (2015) KJIIOUEBOM 129
4 | Egorov and Borzykh 2001—15 M PO Kp., . TlepeHoc D-128,
(2018) KJTIOUEBOM 129
5 Kreptsev and Seleznev 2003—15 KB PO kitoueBast | IlepeHoc
(2018) KJTIOUEBOM
6 | Muuypa (2021) 2015—18 M 83 per. Kp. Bnacr. ®-316
cripoca 1o %
7 | Konosanosa et al. (2021) 2018-21 M BCE per. Kp., . TlepeHoc
KJIIOYEBOI
8 Penikas (2022) 2020-22 M MCK I. TlepeHoc banki.ru
KITIOYE€BOM
9 | YerBepukosa et al. 2018-20 r 82 per. I. Knacrepsl
(2022) pEeruoHoOB
10 | Penikas (2023) 2022 2H MCK Kp., 1. ITepenoc banki.ru
KJII0YEBOM
11 | Muwypa (2023) 2009-21 Ks BCe per. Kp. LleHbl Xubst ®-316
12 | Texkyuiee ucciieqoBaHue 2023-24 M 25 per. Kp., 1. Tlepenoc banki.ru
KITIOUE€BOM

Ilpumeuanue: yacrota nanubix: 2H — nse Hegenu, M — mecsu, KB. — kBaprain, I' — rox; craBku: KP. —
KpeauThl, JI. — nemo3uThl.

B ocHOBHOM HcCIeI0oBaICs BOIIPOC ITIepeHOca KIII0UEBOM CTABKH B CTABKH 110 KPEIy-
TaM U IeTI03UTaM, HO €CTb U MHbIE UccienoBaHusl. OHU MOCBSIIEHBI OLIEHKE 3J1aCTUY-
HOCTH CIpoca Ha UMOTEKY U MOCAEACTBUSIM IIJIsI PhIHKA XWIbs B padoTax (Muiliypa,
2021; 2023), knactepusaliii peruoHOB B cTaThe (YeTBepukona u np., 2022). OgHako
JIO HACTOSIIIIEH pabOThI JaHHBIE IT0 PETMOHAM PacCMaTPUBAIMCh B TEPMUHAX CPEIHUX
3HAYE€HU I, KOTOphIe COOOIIAOT OaHKMU.

IIpodeccop C. A. AiiBa3siH B CBOUX JIEKIIMSIX OTMeYaJsl, 4YTO LIeJeCO00pa3Ho 1c-
MOJIb30BaTh BCe OOraTcTBO MH(MOPMALIMU, COAEPKAIIEECs B TEOPETUKO-BEPOSITHOCTHOM
pacrpene/ieHIN, He OTpaHUYNUBAsICh ero IIepBbIMI MOMeHTaMu (cpenHuMu). [loaTomy
B HACTOSIIIIEM UCCIIeIOBAaHUY IIepeliaeM OT U3YyUSHUS CPEIHNX K M3YIEHUIO MEPHI pa3-
Opoca (gucriepcrn) CTaBOK, YEro paHbllle He MPOBOAUIIOCE.

MertonoJiorug

dopmasbHas LieIb UCCIIeI0BaHMsI COCTOMT B BBISIBJIEHUH eAMHBIX (001111X) (paKTOpOB,
onpenesIsTIoNIMX pa3dpoc CTaBOK MeXIy pernoHaMmu. J1Jig oTBeTa Ha JaHHBII BOIIPOC
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BHavaJjie MOATOTOBUM JaHHBIE U OYMCTHUM MX OT BO3MOXHBIX BRIOPOCOB (pe3ysbTat
OIuileM B cieayolieM pasaeie). ITociae moapoOHOro onucaHus JaHHBIX pACCMOTPUM
OIHOMAKTOPHbIN aHAIN3, a UMEHHO B OTOOpPAHHBIX PErMOHAX OIPEeAe/INM, B KaKUX
W3 HUX CYIIECTBEHHO M3MEHMJICSI pa30dpoc CTaBOK I10 KpeauTaM U merno3urtam. st
3TOro MPOBeIeM TECT Ha PaBEHCTBO AMCIEpCUii ¢ mMOMOIlbio KoMaHabl sdfest B STATe.

ITocne Takoro omHO(paKTOPHOIO aHAIM3a IepeiiaeM K OoJiee IIOJTHOMY MCCIeA0Ba-
H110. C moMoIbio crienudukany perpeccun (1) orpeneinM CTaTUCTUYECKN 3HAYMMBIe
(haxTOpbl, KOTOPBIE B HAMOObIIIEH CTEIIEHN CBSI3aHbI C Pa30POCOM CTaBOK.

R sdy, = ay +a, - X1 _contractj +a, - X2_bankb + ay - TimeTrend, + ;, (N

rae R_sdy, = sd(R;;,) — Mepa pa3bpoca (CTaHIapTHOE OTKJIOHEHUE, sd) CTaBKK GaHKa 110 pac-
CMOTPEHHBIM PETMOHAM; i — PETMOH; j — OTOBOD; f — Mecal; b — 6aHK; X1 _contract; — Xxa-
pPaKTepUCTUKH A0rOBOpa, X2 bankb — xapakTepucTuku 6aHka'.

Jst TpOBEPKU YCTOMUYMBOCTH PACCMOTPUM BapUaHThI yueTa akTopa BpeMeHU
TimeTrend,: B Bunae GpuKTUBHBIX (dummy) repeMeHHbIX Ha KaXIbIi TAKT BpeMEeHU —
B BUJIe TIEPEMEHHOI CIBUTa ITOCje Havaja IToJbeMa, B BUE JIMHUU TTOCTOSTHHOTO
TpeHIa WIN TPEHIA TOJIbKO MOCJIe IaThl ToabeMa. sl Takoit TpoBepKU UCIIOIb3yeM
nepeMeHHyto D _time. [1010XXUM ee 3HaUYeHKHE paBHBIM HyJIIO 10 aBrycta 2023 1., T. €.
JI0 HayaJia IoabeMa CTaBKM, U eAMHUIIE ITociie. B qanbHeliem, roBopsi 0 IBYX IepUo-
Jax, 10 U TocJie Havajla moabeMa KitoueBoii B 2023 1., 6yaeM MOMHUTh, UTO yKa3aHHasl
IepeMeHHast MeJia HyJIeBOe 3HaUeHHE «0» M 3HAUeHNE, PABHOE SIMHUIIE, «ITOCIIE».

JlanHbie

s TpoBeieHUsI McClle0oBaHUs JaHHbIe ObLIM BBITPYKEHBI C caiiTa www.banki.ru
noMecstaHo ¢ saBapst 2023 1. mo gaBapb 2024 1. DTO cTaBKM NPEII0XKEHWN 1711 UM~
YeCKUX JIUII (He ISl Iopuandeckux). B yacTu KpeauToB BCTpevyaroTCs MpemIoKeHUs
JUISI UHOIWMBUIYaJbHBIX MpeapUHUMaTele i Majaoro ousHeca. Beero mosyuninoch
13 cpe30B JaHHbIX. JlaHHbIE ObLTY BBITPYXKEHBI 10 25 ropojaam, MpeacTaB/sSOIIUM Hau -
0onee sipkue pernoHbl Poccuu. Mx cnucok mpuBeaeH B rpuiioxeHuu A. 1. st Kpbima
BBITpyXanuch naHHbie 1Mo CeBactomnomo n CuM@epomnoio.

TakuMm oOpa3oM, B CTaTbe paccMaTPUBAIOTCS CTaBKU MPEIIOXeHUIr 0aHKOB, a HE
paBHOBECHbIE (pealM30BaHHbIC U OTPAXKEHHbIE B OTYCTHOCTU, KOTAA KIUEHTbl — (Pur-
3MYECKHE JINIIA — COIJIACWINCH C MPEIIOKEHUSIMI 0AHKOB 1 B3sUIM KPEIUT WIIN pa3-
MECTUJIY CPEACTBA Ha ACIIO3UT IO/ MpeajaracMyr CTaBKY).

3aMeTuM, 4TO IJISI MOCIEeAYIOIMX UCCAeI0BaHUN TaHHbIE O MpeajaraeMblX
0aHKaMU cTaBKaX MOTYT ObITb MCTOUHUKOM TMPUTOAHBIX UHCTPYMEHTOB MPU UC-
cJIeJOBAaHMM NAaHHBIX OTYETHOCTU O CTaBKax M 00beMax B paMKaX Mojejieil MH-
CTPYMEHTHBIX IepeMeHHbIX. Ho m3yuyeHune 3Toro Bompoca BBIXOAUT 32 paMKU
HaCTOSIIEro ucCaeoBaHusl.

IMpu M3ydyeHun coOpaHHBIX JaHHBIX ObLIO OTCEYeHO 5% BBHIOPOCOB MO OECATH
kputepusM. ITogpoOHO KpuTepuu onuvcaHbl B Tadyu. 2. bosblias yacTb BHIOPOCOB
MPUXOAUTCS Ha JIbTOTHBIC U IeJIeBbIe IMpOrpaMMbl KpeauToB (Hampumep, UT-
crielMaaucTaM, COTpyAHUKAM OIOMXKETHBIX BeIOMCTB U T.11.). [TonpoOHbIe onu-
caTeJIbHble CTATUCTUKU U KOppesIlLMOHHAas MaTpulla Mmocje yaaaeHus BhIOpOCOB
JOCTYITHBI B NPpUJIOXEHUU A.2.

" Bepem maHHbBIE Ha MOCJIEIHIO AATy, KOraa Obula HJOCTYIIHA OTYETHOCTh — Ha deBpayib 2022 1.
Wcrtounuk: Okcnept PA. URL: https://raexpert.ru/rankings/bank/monthly/.
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Tabnua 2
Knaccudukanus BIOpocoB (4UCI0 HAGIOIEHHMIT)

Ne Kpurepnii (Kakue Ha0/I01eHNS] HCKITIOUEHBI) Bcero
1 Makc. craBka 6osee 45% 1068
2 CybcunupyeMble KpeAUTHI (C TOC. MOAAEPKKOI) 9417
3 CpoyHocCTb poayKTa (KpeauTa) dosee 25 net 330
4 PHKO (nopmatus H1 6onee 8000%) 1
5 LleneBsie kpeauTsl (110 KateropusimM; UT u 1. 11.) 24417
6 ApKTHYecKasi UTIoTeKa (H13Kast cTaBka B 2%) 71
7 OcobeHHO KopoTkue Kpenutol (LN _term < 1) 59
8 Ocob6eHHO KopoTKue aeno3uThl (LN _term < 5) 95
9 OcobeHHO AuHHbIE neno3uThl (LN _term >9) 40
10 OmmbKa BeITpY3KH (cTaBKa paBHa 0%) 107

Bcero naoa., adc. uncio ex. 753140
Uroro, adc. yncio ex 34234
IIpoueHT OT Beex HAOMIOAEHUIA 4,5%

3a paccMOTpeHHBIN Tepro, ¢ cepeanHbl 2023 1. bank Poccun momgHsI KITTOYEBYIO
CTaBKY ITOYTH BIBOE — /10 YpOBHS 16% ronoBbix. B cpegHeM 6aHKM TaKKe MOJHUMAIN
MpealaraeMble CTaBKY IO KpeauTaM 1 Aero3uTaM. Eciii B3BecUTb IpeiiaraeMble CTaBKU
10 pa3Mepy aKTUBOB OaHKOB, TO TEHAEHLIMU COXPAHSIOTCS, CM. puc. 31,

IIpu 3TOM y2Ke o rpaduKy KpaitHMX 3HaUYCHUI IIpeaiaraeMbIX CTaBOK (KBaHTUJICH
25% 1 75%) BUIHO, 4TO 00pa3yeMblil UMU KOPUIOP BOKPYT CPEIHEr0 3HAYCHUSI OCTACT-
Cs1 IOCTaTOYHO CTaOMJIbHOM ITMPUHBI IJI1 KPEIUTOB, HO PACIIMPSIETCS JJIsI AETTO3UTOB
C MOABEMOM KITIOUEBOI CTaBKM (CM. JIEBYIO YacTh puc. 3). BugHo, 4TO MpUYMHOI pocTa
pazdpoca CTaBOK I10 ICTIO3UTaM SIBJIIETCS OoJiee MeUIEHHbIHM ITOIbeM HIKHEM TpaHMIIbI
CTaBOK, Y€M BEepXHEI.

XOTs AMarna3oH 3HaYeHMI CTaBKU 110 KpeauTaM B TEpMUHAX KBaHTUJIEH OCTaeTcs
JIOCTaTOYHO HEM3MEHHBIM, CaMO paclpee/ieHrue CTaBOK IT0 KpeAuTaM ITOoce MoabeMa
KJTIIOUEeBOI CTAHOBUTCS 00Jiee CKOHLIEHTPUPOBAHHBLIM C 00Jjiee TSLKEJIbIM XBOCTaMU,
TOrJa Kak I10 AeIT03UTaM paclipee/ieHre, HalIpOTUB, CTAHOBUTCS 00JIee paBHOMEPHBIM
(yrutommaercst), cM. puc. 4.

Ecnu o6patuTh BHMMaHMe Ha 000011eHHBIC TPYTIITHI KPEIUTOB, TO OXXUIAEMO ITPaKTU-
YECKHU OTCYTCTBYET pa30opoc 151 KPeAUTOB C TOCIOAIEPXKKOI (KaTteropus subsidy Ha puc. 5),
HeOOJIBIIOoM Pa3dpoc — MO UTIOTEKE, COKPAIIAIOIINIACS — IO aBTOKPEIUTAM, MPaKTUUECKU
TIOCTOSTHHO BBICOKMIT — IT0 IOTPEOUTEIBCKIM KpeauTaM, HAaMOOIbIITNA — 10 IIPOYMM.

PaccmotpuM noapoOHee codpaHHbIe JaHHbIE. BHauane o6paTuM BHUMaHME Ha OCO-
OeHHbIe KaTeropuu. HecMoTpst Ha pa3BUTHE 3€I€HOM UIMTOTEKU B TaHHBIX OTCYTCTBYIOT
Takue KpeauThl. [1py 3TOM MMeIoTCs TIpeIIOXKeHUST APKTUIECKON NITOTEKHU (TT0 HUM
TpenjiaraeTcsl caMasi HU3Kasl CTaBKa M3 BceX KpeauToB — 2% romoBbix). EcTb mipen-
JIOXKEHUSI KPEAUTOB Ha 3JIEKTPOMOOWIN OT OMHOIO 0aHKa U MPEII0XEHHST UTIOTEKHU
U IOTPEOUTEILCKUX KPEAUTOB JIJISI MTHOCTPAHHBIX I'paXIaH, IpUYeM, SIBHO IS TpaxkaaH
KHP. C nogHsiTHeM KJII0YEBOM CTaBKM COKpalllaeTcsl pa3dpoc MpeajaracMblx CTaBOK
KPEAUTOB Ha 3JIEKTPOMOOMIIN 32 CUET ITOAHITHS HIDKHEN IpaHUIIBI CTABOK IIPU HEU3-
MEHHOI BepXHeil rpaHulie (CM. puc. 6).

' ABTOp 61aromaput A. I'. Mopo30Ba 3a peKOMEHIALINIO pACCMOTPETD IOITOJTHUTEHLHO CPeTHEB3BEIIEHHBIE
10 pa3Mepy GAaHKOB CTaBKU.
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Bce npemnoxeHns: KpeIUTOB TOCTYITHBI TOIbKO B PYOJISIX, TOTAA KaK B IEMO3UTaX
eCTh TIpeIJIOKeHNS B mecTy BamoTax (puc. 7). C meta 2023 T. MOSBIINCH TBA HOBBIX
Bkyaga. Ctajau peryJsipHO MpeiaraTh Oemo3uThl B nupxamax OAD noa 1-2,5%. OnuH
0aHK MoMmpoOoBaj MPEUTOXKUTh BKJIAI B Ka3axcKux TeHr? nox 0,1%, Ho yepe3 Mecsil
CHSIJT CBOM TPEAJIOKECHUS.

BbazoBeiME (bakTOpaMu, ONpeIeITIOIINMU CTABKY IT0 KPeIUTaM, SIBJISTIOTCS CyMMa
U pazdpoc 3HAYECHUIA.
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Puc. 3. Cpeanue ypoBHH CTABOK IO KpeIUTAM

IIpumeuanue: naHHbBIE TPUBENEHBI MO MPEATOXKEHUSIM MOCJE UCKIIOYEHUS JIbTOTHBIX TPOTrPaMM U CIIeLM-
anpHOM unoteku (UT m t.11.).

C momHsATHEM KJII0UEeBOI CTaBKM CPeIHHME YPOBHU CTaBOK IO KpeIMTaM BbI-
pociiu 6osiblie, yeM 1o Aerno3utam. C ydyeToMm pazMepa 0aHKa ypOBEHb CPEIHUX
CTaBOK HUXKe, yeM 0e3 ydera, IpU pacueTe CPeIHMX CTaBOK KaK MPOCTOM CpeaHei
(HeB3BEIIIEHHOI).
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Puc. 4. 3mMeHeHuns cpeJHUX 3HAYEHMIi M pacnpe/eieHHi

Ipumeuanue: DaHHBIE IPUBEICHBI 110 MPEUTOXKEHUSIM ITOCIIE UCKIIIOYEHHUSI JIBFOTHBIX ITPOrPaMM M CIICII-
anbHo unoreku (UT u t.11.).
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Ilocne Hayana mogbeMa KiIro4eBoii (mepuon — 1; HIDKHME rpaduKK) U3MEHUINCH
HE TOJIPKO CpeIHMe 3HaUeHUsI CTaBOK IO KpeauTaM 1 ACIo3UTaM (B OCHOBHOM, IIPO-
MMOPLMOHAIBLHO U3MEHEHUIO KITIOUEBOI1 ), HO U3MEHWINCH U PACIIpEAeICHNST, BKITIOUast
pa3dpoc 3HAUECHUIA.

Yewm OoJibllle KaXIbIi M3 TTOKa3aTeael (cyMMa U CpoK), TeM MPU MPOYUX PaBHBIX
HIKe TpeOdyeMass 0aHKOM CTaBKa MO KPEAUTY, CM. puc. 5. JIJIst AeTO3UTOB CTOJIb SIPKO
BbIpaxk€HHBIX 3aBUCUMOCTEI He HaOmogaercs. Takxke SIBHO Helb3sl yTBEPXKIaTh, UTO
€CTh 0COOEHHOCTH B LIEHOOOPa30BaHMHM B 3aBUCMMOCTH OT pa3Mepa 0aHKa (CM. TpaBblil
crosbelr ¢ rpadpukaMu Ha puc. 5).

B HacTosi11eM uccienoBaHUM HacC OOJIbIIIE MHTEPECYeT He YPOBEHb CTaBOK, a UX pa3-
opoc. Ha neBoii yacTul puc. 6 HarJISIIHO BhIBeIeHA TMHAMUKA Pa30dpoca CTaBOK B 1ICJIOM.
IIposiBisitorcst 1Be mpoOJIeMbl: ITOCTOsSIHHAS U BpeMeHHas1. [TocTtosiHHast TpobJieMa COCTOUT
B TOM, YTO pa3dpOC CTAaBOK 110 KpeauTaM BHICOK. COCTaBIIsSIeT OKOJIO 5 II1. B TepMUHAX
CTaHIAapTHOTO OTKJIOHEHUs. BpeMeHHast — 3To To, 4TO pa3dpoc CTaBOK IO ACIIO3UTAM
CYIIECTBEHHO BbIPOC MTpUMEPHO OT 1,5 mit. 10 4 1. B pa3pese 000011eHHBIX KaTeropuit
KPEeIUTOB (CM. MPaBYIO YacThb pUC. 6) BUAUM MOCTyHATebHBII POCT pa3dpoca CTaBOK
M0 UIOTEKE, MPU COXPAaHEHUN COOTHOLLIEHUI CTaBOK.

Mortg
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Graphs by Purpose Aggregated

Puc. 5. Pa30poc cTaBoK no Unoreke, HAUMEHbUINII 10 PETHOHAM, 10 ABTOKPEJUTAM CHIZKAETCS
C MOIHATHEM KJII0YEBOI

IIpumevanue: maHHBIE TIPUBEACHBI O TIPEIIOKEHUSIM TTOCTIE UCKITIOUEHUST JIbTOTHBIX TIPOTPAMM U CTICIIN-
anpHOU unoreku (UT, BCu T.1.).

EcTh yHUKaNbHBIE IIPEMIOKEHUST KPEIUTOB: ONVH OaHK IpemiaraeT aBTOKPEIUT
Ha BJIEKTPOTPaHCIIOPT; Apyroit — unoteky xkurejisiMm KHP. O6a 6aHka BB CO CBOMMU
npemnoxeHussMu oceHbro 2023 r. [Tpuuem, eciiu 0 noabeMa KI0UeBO CTaBKU Mpe.i-
JIOXKEHMSI CTABOK Ha 3JIEKTPOTPAHCIIOPT pa3nYaiuch IO PerMoHaM, TO MOCe — HeT
(1m0 BTopoMy THUITY KPEIMTOB HET pa3dpoca Mo peruoHam).

CraBKu 110 KpeauTaM 00Jiee UyBCTBUTENIbHBI K CPOKY M CYMME KPeIrTa; OTHOCUTE b~
HO pa3MepoB 0aHKa sIpKO BbIpaxkeHHOro addekra HeT. Habmogaercst pocT pasdpoca
10 IMOTPEOUTEIbCKUM KpenuTaM; CHIDKEHHE pa3dopoca 0 aBTOKPEIUTaM U IIPOUMM.
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Puc. 6. O6001menHbIe XapaKTepUCTHKH NPeI0KeHHii 0aHKOB

Ipumeuanue: OKa3aHbl CPeIHUE CTABKY MEXIIY Min K Max 13 KaXXI0Tro IPeUIOXKEHNUST; TaHHbIE TIPU-
BEJIEHbI 10 MPEUIOKEHUSIM TTOC/Ie UCKITI0YEHUS IbIOTHBIX ITporpamMM U cnieunanbHoit unoreku (UT, BC
UT.IL).
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Puc. 7. CtaBku no eno3uTam B IeCTH BATIOTAX MPU HAIMYUHN pa3dopoca;
0 JIEMO3UTaM B Ka3aXCKMX TeHre — 0e3 pasopoca

Ha puc. 9 nipeacraBieHo pacripefeieHre pa3HUIIbl MEeXIY CPEIHUMU 110 PETMOHY
CTaBKaMM 110 KpeIuTaM 1 ICITO3UTaM IT0C/Ie UCKIIIOUYEHMS BEHIOPOCOB. Pa3Hble 3HaUCHUS,
KakK IIPaBUJIO, COOTBETCTBYIOT OTIAEIbHOMY Mecslly. Ka3anock, 4To cpenHsis pa3Hula
OymeT eIMHOM (KaK HeKoTopas (pMKCUpOBaHHAs CTaBKa YMCTOM MPOLEHTHON MapXu
yCpeaHEHHOTro 0aHKa) ¥ UTO OHA OyaeT eAUHOM o pernoHaM. OQHAKO JaxkKe IIPU TAKOM
MMOBEPXHOCTHOM PAaCCMOTPEHUN MOXKHO 3aMETUTh SIPKHE OTIMIMS MEXIY PeTHOHAMM.
Hampumep, B TroMeHM pa3sHHUIIa MEXIY CTABKaAaMM IO KpeauTaM U JAelo3uTaM ObLia
160 HU3KOM (0K0J10 7—8%), b0 Beicokoii (10—11%), Toraa kak B SIKyTcKe pa3sHuULIa
MeXAy JTaHHBIMU HapacTaya 0oJjiee paBHOMEPHO.
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Puc. 8. YyBCcTBUTEIBHOCTD CTABOK 110 KPEIUTAM K CPOKY M CyMMe KpeauTa

Ipumeuanue: naHHbIE MPUBEICHBI 110 MPEUTOXKEHUSIM ITOCIIE UCKIIIOUEHHUST JIbIOTHBIX ITPOrpaMM M CIIeI-
anpHoi unoreku (UT, BCuT.11.).
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Puc. 9. Poct pa3dpoca CTaBOK 1o 1emo3uTam nocJie moJHATHs KI04eBOil CTABKH

Tpumeuanue: TaHHBIE TIPUBEIEHBI 110 TPEUTOKEHUSIM TTOCIIE UCKITIOUEHUS JIbTOTHBIX TTPOTPAMM U CTIeIIN -
anpHO unoteku (UT, BCuT.1.).

C momHSATHEM KJIFOUEBOM BHIPOC pa30poOC CTAaBOK ITO JCIIO3UTaM, IO KpeauTaM
pa3dpoc ocTaeTcs BICOKMM. B 0COOEHHOCTU CHUBMIICS Pa3dpoc CTaBOK MO MPOYUM
¥ aBTOKpeAWUTaM, HO BBIPOC IO MIIOTEKE; IO MOTPEOUTEIbCKIUM KpeauTaM pa3opoc
HEU3MEHEH.

Hacrosiee uccienoBaHue sIBASIETCS MEPBBIM, I'lle TOKYMEHTUpPOBaHa Takasi
MeXpermoHajabHash HEOJHOPOMIHOCTD TpeajaraeéMbIX OaHKaMU CTaBOK IS (hU3HU-
YeCKUX JIUII.
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Puc. 10. Pazuuna MeEXKIYy CPpeIHUMHU CTABKAMHU npezmox(eﬂnifl o KpeauraM M Ieno3uTaM HEOAMHAKOBA
110 pEriOHaM U MO BPEMEHU

Ilpumeuanue: naHHbIE MPUBEACHBI MO MPEITOKEHUSIM MOCIE UCKIIOUEHMS IbIOTHBIX TTPOrpaMM U CIeLU-
anpHoit unoreku (UT, BCu . 11.).
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Puc. 11. Pa3opoc cTaBok 00Jiee YyBCTBUTEJIEH K pa3Mepy 0aHKa, 4eM K mapaMeTpaM J0roBopa (Cpok,
cymma)
[Ipumeuanue: naHHbBIe TIPUBEIEHBI TIO TIPEITIOKEHUSIM TIOCIIe UCKITIOYSHUSI JTbTOTHBIX IIPOTPaAMM U CITeII -
anpHO unoteku (UT, BCu T.11.).
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Pe3yabTaThl

IIpexxe Bcero, ynaaoch BbIIEIUTh TOJBKO LIECTh PETMOHOB, B KOTOPLIX Ha 5%-M ypOB-
HE 3HAYMMOCTHU HEJIb3s OTBEPTHYTb TUTIOTE3Y O pageHcmee CTaHAAPTHBIX OTKJIOHEHU I
CTaBOK IO KpeauTaM JIJisl TIEPUOMIOB IO M TIOCIIe TTOIbeMa KITIOUeBO. DTO O3HAYaeT,
4TO B OCTAJbHBIX PETHMOHAX MO KpeaAUTaM M BO BCEX PETMOHAX IO AEII03UTaM MOCTe
MOAHSATUS KJIOYEBOM MMEJI0 MECTO CTATUCTUYECKU 3HAYMMOe U3MEeHeHUe pa3dopoca
craBoK. Kak ykazaHo B Hauajle CTaTbU, TAKOE CBOMCTBO 9KOHOMUKU YCIIOXKHSIET 32124y
LEHTPaJILHOI'O OaHKa MO JOCTUKEHU IO MOCTABJIEHHO 11eJIU 10 UHMJISILIMY U3-3a TOTO,
YTO I10JIaBAEMbIN CTABKOMU CUTHAJI O CTOUMOCTH ACHEXKHBIX CPEACTB B 3HAUUMOM MEpe
«pa3MbIBaeTCSI».

Tabnuua 3

TecT HA paBeHCTBO AUCIIEPCHIA

Ne Pernon F_stat p_value
1 Kpbim 0,99 0,86
2 Koctpoma 1,01 0,80
3 Hanpunk 1,08 0,31
4 MypmaHck 0,91 0,13
5 Kanuuunrpan 0,93 0,13
6 Tomck 0,90 0,05

ITockoJbKYy IMHaMUKa KJII0UeBOM CTaBKM B HAMOOJIbIIIe CTEIIEHU COOTBETCTBYET
TpaeKTOPUM TPEHIA IOCJIe JaThl CIBUTA, TO HA30BeM OCHOBHON crnenuduKamueis
pe3yabTaT, IpUBEACHHBIN B Ta0a. 3. AJlbTepHaTUBHBIE clIeUM(PUKALIUN OOCYIUM
naiee.

MoxHO cImenaTh ClIeAyIlIre OCHOBHBIC BHIBOJBI. Bo-mepBhIX, pa3dpoc cTaBOK
o pervoHam no aeno3utam ceepx tumuta CCB (D _noDIA) mpakTU4eCKU He 3aBUCUT
OT XapaKTepUCTUK HU OAHKOB, HU JOTOBOPOB. Buiym, 4To pa3dpoc CTaBOK MO CTpaxyeMbIM
B CCB neno3utam 60Jblie y 6aHKOB ¢ 00b1110i# qoseit aeno3utoB PJI (D_R) u HU3KuM
HopMaTuBoM noctaTodHoCcTU (CAR). IIpuyemM yem BblllIe HOPMATUB AJOCTATOYHOCTH,
TeM pa30poc cTaBOK HiKe. J11st 6aHKOB € TOCyIapCTBEHHBIM y4acTUeM (gov_ru) XapakK-
TepeH MEeHBIINI pa30poC CTaBOK, 0COOEHHO MO MOTPEOUTEIBCKUM KpeanTaM. OnHaKo
y KpYITHBIX 0aHKOB C TocynapcTBeHHbIM yuactueM (LN _TA_gov) Takoii pa30poc BhIIIIE.
OcobeHHOCTH (cTaTyc) OaHKa, MCHOJIb3YIOLIEro COOCTBEHHbIE JaHHbBIE U MOACIM 151
OLIEHKU KPEeIUTHOTO pUCKa, MO MOAX0AY BHYTpeHHUX peiTuHros (ITBP-6anku, irb),
1 BKJIIOUEHNE OaHKa B CAHKUMOHHBIN cniicoK (SANC) 3HaUMMO CBSI3aHBI C YPOBHEM
CTaBOK (CM. KOPPEJIIIIMOHHBIE MATPULIbI B TPUJIOKEHUU A.2), HO HE MPOSIBJISIIOTCS KaK
3HaUYMMBIE JIJI1 MX pa30poca Mo perioHaM.

Bo-BTophIX, KpyITHBIE OAaHKKM 1 OAaHKH C TOCYJApCTBEHHBIM yJacTHEeM IIpeiaraloT
MEHBIINI Pa3dpoc CTaBOK MO aBTOKPEAUTAaM M UIOTeKe, HO y Oojiee KPYMHBIX TOCy-
JNapCTBEHHBIX 0aHKOB pa3dpoc 6oJblie. baHKU ¢ BHICOKUM pUCKOM (C BHICOKOI M0Jei
MIPOCPOUYEHHBIX KpenuToB, NPL) mpenaraioT CyleCTBEHHO pa3HbIe CTaBKU I10 aBTO-
kpenutam (L _auto) B peTMoHaXx.

B-tpetbux, B unorexke (L_mort) pa3dpoc CTaBOK OOJbIIIE 3aBUCUT OT MapaMeTpOB
IIOroBopa: yeM OOoJIbIlIe CyMMa M YeM BBIIIIE CPOK, TeM OOJIbIle BO3pacTaeT pa3dpoc
CTaBOK, MpeajlaraeMbIX OaHKaMH.
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Tabnuua 4
I[eTepMPll-[aHTLl pa36poca CTABOK IO peruoHaM: TPEH/I nmocJje CiBura
VARIABLES () 6] 3 @ (©) (©) @ ®
D_all D_DIA D _noDIA L_all L_cash L_mort L_auto L_oth
A_bucket 0,0 —0,1 0,0 —0,2%%* —0,1** 0,2%* —0,1 —0,3%*
(0,0) (0,0) (0,0) 0,1) (0,1) 0,1) (0,1) 0,1)
M_bucket —0,2%%* 0,1 —0,0 0,3%* —0,0 0, 5% —0,2 —0,8***
(0,1) 0,1) (0,1) 0,1) (0,2) 0,1) (0,3) 0,2)
LN_TA 0,0 0,0 0,1%* 0,2 —0,3** 0,0 0,2 0,1
(0,0) (0,0) (0,1) 0,1) (0,1) 0,1) (0,2) 0,2)
gov_ru —1,1* -1,0 —0,2 -2,0 —6,8%+* -1,4 —4,3% -1,3
(0,6) (0,6) (1,0) (1,9) (2,5) (1,3) (2,4) 2,4)
LN_TA_gov 0,1%* 0, 1% 0,0 0,2 0,6%** 0,1 0,3* 0,3
(0,1) 0,1) (0,1) 0,2) (0,2) 0,1) (0,2) 0,2)
CAR —0,4%* —0,3** 0,4 2,1 -1,9 -1,5 3,6%* 7,3*
(0,1) 0,1) 0,4) (1,3) (2,2) (1,7) (1,4) (3,9)
NPL 0,0 -0,2 —0,5 =23 —0,4 -0,8 14,43 =23
(0,5) 0,5) (0,8) (1,6) (2,4) (1,1) (4,8) (5,9)
D R 0,7%** 0,6%** 0,0 1,3* 0,8 0,4 0,2 1,5
0,2) 0,2) (0,3) 0,7) (0,8) (0,6) (1,1) (1,2)
SIFI 0,2 0,5* —0,2 -1,0 —0,8 —0,6 —2,1** -1,2
(0,3) 0,3) (0,4) 0,7) (0,8) 0,4) (0,9) 0,8)
noSWIFT —0,0 -0,3 —0,1 1,3* 0,8 0,3 0,8 2,3k
(0,3) 0,3) (0,4) 0,7) (0,7) 0,4) (0,9) 0,8)
u —0,2% -0,2 —0,2 0,0 1,2%* —-0,0 0,1 0,5
0,1) 0,1) (0,2) 0,5) (0,6) 0,4) (0,6) 0,8)
source_break 0, [ 0, [ 0, [ 0,0%* 0,0%** 0,0%* 0,0%** 0, 2%
(0,0) (0,0) (0,0) (0,0) (0,0) (0,0) (0,0) (0,0)
Constant 0,4 1,3*%* —0,6 1,7 5,6%%* —3,8*%* —0,6 2,1
(0,4) 0,6) (0,9) (1,7) (2,0) (1,7) 2,4) (3,3)
Observations 2,755 2,597 1,560 1,273 1,026 909 395 632
Number of 221 210 138 112 88 80 60 69
regn
R2overall 0,330 0,349 0,195 0,194 0,194 0,147 0,247 0,199
R2 between 0,166 0,216 0,057 0,237 0,239 0,143 0,313 0,137
R2 within 0,515 0,479 0,346 0,057 0,034 0,101 0,038 0,284

Tpumeuarnue: *** p < 0,01, ** p < 0,05, * p <0,1; B cKOOKax — cTaHAAPTHBIC OIITMOKHU; 3aBUCHMAsl IIEPEMEH-
Hasl — CTaHOapTHOE OTKJIOHeHUe cTaBKU (R_sd). D — neno3utsl, L — xkpenutsl; DIA — Bkmouenue B CCB;
cash — MoTpeOUTETbCKUE KPEAUTHI; mort — UMOTEYHbIe; auto — aBTo; oth — nipouue. Number of regn —
YKCIIo 0AaHKOB, YITEHHBIX B perpeccun; R2 between — Koa3(pOULMEHT 1eTepMUHALIUU B TTPOCTPAHCTBEHHOM
paspese; R2 within — aHalornyHasi Mepa BO BpeMeHHOM paspese; R2 overall — B3BelIeHHBIN TTOKa3aTesb
U3 IBYX MPUBEACHHBIX BbIIIIE.
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IIpoBepka ycToituuBOCTH

151 TpOBepKM YCTOMYMBOCTU pacCMOTpUM Tab1. 5. B Hell cBeieHbI OLIEHKW U3MEHEH ST
pazbpoca CTaBoK BO BpeMeHU. PaccMOTpeHBI yeThIpe criocoba yuera Takoro UBMEeHEeHUSI.
MOXXHO yBUOETh, YTO MOCJIE MOTHITHUS KIIIOUEBOM CTaBKM YCTOMYMBO (CTATUCTUYECKU
3HAYMMO) pacTeT Pa3dpoC CTABOK MO MEMO3UTaM. DTO IEMOHCTPUPYIOT KaK OLIECHKU IPU
(PMKTUBHBIX ITEpEeMEHHBIX B IIEPBOI YacTH TAaOIMIILI U B YeTBepTOil. [TpraeM 1mo neno3uram
TaKOM pOCT 5KOHOMUYECKU 3HAYMM U cocTaBjIsieT mpuMepHo 10 6m. (0,1 mot.) B Mecsl, Torna
KakK 0 KpeauTaM OH CTaTUCTUYECKU 3HAUYMM Ha 1%-M ypoBHe (BbICOKAS /-CTaTUCTHKA
3M1eCh — 3TO OXKHMAAEMOE CJIEICTBHE OOIBIIOro YMcia HaOMI0IeHUI ), HO 9KOHOMUYECKU
He3HaunM (OJIM30K K HyITI0). ENMHCTBeHHAsT KaTeropusi KpeIUuTOB, B KOTOPOU POCT pa3-
Opoca 5KOHOMMYECKH 3HAUNM, — 3TO OTpeOUTeNIbcKIe. B HUX pa3dpoc yBeamunBaeTcs
B JIBa pa3a ObICTpee, YeM T10 JeMOo3uTaM — IpuMepHo Ha 20 O11. B Mecd1I.

Tabauua 5
AJ'l])TepHaTl/lBHble Crocoobl yuera U3BMEHECHUA Bapually CTaBOK BO BPEMEHU

VARIABLES (¢)) 2) A3) “ ) (6) @ 3

D_all D _DIA D noDIA L _all L_cash L_mort L _auto L_oth

1. DuKTUBHBIEC IEPEeMEHHbIE Ha Mecs1l, TOApoOHee cM. Tab. A.4

T1 ] 3 ] 3 10 _, 7w 0,2 _, 7 —0,6%* D ek
) ] 3 ] 3 1o 0 4 0,2 0 4 —0, 7%+ ], 9%x
T3 ], 3 ] 3 10 _, 5w 0 4 —0,3%* 0.4 1,7
T4 ] 3 ] e 1,0k 0 4 —0,3%* —0,3%* 0.4 1,7
T5 ] e ] e 1,0k 0 4 —0, 3%+ _, 5w 0.4 1,9
T6 ] e ] e 1,0 0 4 —0,3* _, 5w 0,5 1,9
T7 ] e ] e 1,0 0 4 —0,3%* _, 5w 0,5 1,
TS —0, 9w —0, g _, 7 —0,3%* —0,1 —0,3%* —Q, 7 1,0
T9 —0,7%** —0,7%** —0,6%** 0,1 0,4** —0,0 —0,0 —0,3
T10 —0,7%** —0,6%** —0,5%** —0,0 0,2 —0,1 0,1 —0,1
Tl1 —0,3%** —0,3%** —0,2%** —0,0 —0,1 0,0 0,2 0,0
TI2 0,0 —0,0 0,0 —0,0 0,0 —0,0 0,1 0,0
2. TlocTostHHBIN TpeH I, ToapoOHee cM. Tabi. A.S
source 0, [+ 0, [ 0, [+ 0, 15 0,045 0,0+ 0, 1% 0,25
3. CaBur B ypoBHe, ITOIpoOHee cM. Tabi. A.6
D time 0, 8% 0, 8% 0,75 0,445 0,45+ 0,45+ 0, 5% 1,6%%
4. TpeHn mociie caBura, moapodHee cM. Tad. 3
source_break 0, [ 0, [ 0, [ 0,0%** 0,0%** 0,0%** 0,0%** 0,25

ITpumeuanue: *** p < 0,01, ** p < 0,05, * p <0,1; B cKoOKax — cTaHAAPTHBIC OIIMOKK; 3aBUCUMAsI TICpEeMEH-
Hasl — CTaHIApPTHOE OTKJIOHeHUe cTaBKU (R_sd). D — neno3utsl, L — Kpenutsl; DIA — BkmtoueHue B CCB
(noDIA — ne Bxonsiue B CCB neno3utsl); cash — moTpeOUTEeNbCKUE KPEIUTI; m0rt — UTIOTEUHbIC; auto —
aBTo; oth — mipoune. Number of regn — 4nciio 0aHKOB, YYTEHHBIX B perpeccunt; R2 between — K03(POUITUEHT
JIETEPMUHAIIMU B TIPOCTPAHCTBEHHOM pa3pese; R2 within — aHajornyHasi Mepa BO BpeMeHHOM pas3pese; R2
overall — B3BeLICHHBII MOKa3aTeNb U3 IBYX, TPUBEIECHHBIX BBILIE.
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3akimoyeHue

Marnblii pa3opoc IpeararaeMbIXx 0OaHKaMU1 CTaBOK 110 PETHOHAM — OTHO M3 YCIOBUIA
IJ1s1 60s1ee CKOPOro JOCTMXKEHUS LU Mo MHQPISLUMA LeHTpaJlbHbIM 0aHKOM. UeM
MEHbIIIe pa30poc, TeM ObICTPee M OMHO3HAUHEE JISI SKOHOMUYECKUX ar€HTOB PeIlIeHUS
10 KJTFOUYEBOI CTaBKe HaXOMSIT OTpaXkeHHe B 9KOHOMUKe. Eciii pa3dpoc cTaBOK BHICOK,
TO OCTaeTCsd YacTh areHTOB, KOTOPhIE 3aKJII0YAT JOTOBOPHI KPEAUTOBAHUS MJIM HAKO-
IUIEHUSI Ha CTapbIX YCJIOBUSIX, HE ITO3BOJISISL JOCTUYD 1I€JIM, Ha KOTOPYIO HaIlpaBJIeHbI
PEIIeHMS 10 KITI0UeBOM cTaBKe. [103TOMY BaxkHO M3y4aTh YPOBEHb U (DAKTOPHI pa3dpoca
CTaBOK 110 pernoHaM Poccuut. PernoHaabHbIN acEKT IMPOLIEHTHOM MOJIMTUKKA OaHKOB
B Hallleil cTpaHe yxke nzydasics. OnHaKo mpeaMeToM U3ydeHUsT OObIYHO OBLIN CpeaHUe
YPOBHMU CTaBOK, HO He UX pa3opoc. B HacTosieil padboTte Takoii 1pobes1 ObL1 BOCIIOJHEH
Ha TIpuMepe TIPEUIOKEHUST PO3HUYHBIX CTaBOK IS TpaxkaaH (11T (GU3NIECKUX JINILT).
VYnanock yBUIeTh, UTO pa3dpoOC CTaBOK I10 KpeauTaM BBICOK, a 110 Iero3uTaM CTajl
BO3pacTaTh C IMMOIBEMOM KIII0UeBOM cTaBKM. [lociaemHee BEI3BaHO 0oJiee MEIIEHHBIM
MOTHSITHEM HVKHE! TpaHULIbI CTABOK I10 IeTI03MTaM, YeM BEPXHEIA.

OnHOBpPEMEHHO B HACTOSIIEH paboTe ObLIM OOOCHOBAHHO BBISIBJICHBI (PAKTOPHI,
C KOTOpPHIMU B HanOOJIbIIIEH CTEIIEHM CBSI3aH TaKol pa3opoc cTtaBok. IIpexne Bcero,
0COOEHHOCTU OAHKOB B 0OJIbILICH CTENEH! CBSI3aHbI C pa30POCOM CTaBOK IO CTPaXyeMbIM
JIET03UTaM U B MEHbIIIEN — 10 HeCcTpaxyeMbIM. JIJ1s1 KpeTUTOB YCTaHOBJIEHO, UTO OaHKU
C TOCYIapCTBEHHBIM YIaCTHEM 1 KpyITHbIe 0aHKM MEHBIIIE pa3InyaioT cTaBku. Ho uem
KpyITHee 0aHK C TOCYIapCTBEHHBIM YU4aCTHEM, TEM Y HETO pa30pOC CTaBOK BHIIIIE ITO Kpe-
nutam. B unoreke pazdopoc cTaBok 0osibllie 1151 00J1ee IIMHHBIX M KPYITHBIX 10 pa3Mepy
KpenuToB. Hemb3s nCKITIo9aTh, 4TO Ha pa30pOC CTaBOK IT0 KPEeauUTaM, BKIIIOUast UTIOTEKY,
BIIMSTIOT Y MHBIE (PAaKTOPBI. DTO, B IIEPBYIO OUepelb, CTEIICHb HANEXKHOCTU 3aeMIIMNKA.
OnHako B IOCTYITHBIX JaHHBIX OTCYTCTBYET MH(MOPMALKS O CTaBKaX JJIsi KOHKPETHBIX
3aeMIIMKOB. Takoe uccienoBaHe BO3MOXHO IIPOBECTH JIMIITh B KOHKPETHOI KPeAUTHOM
opranu3anuu. OcoOeHHO BaKHO B TAKOM CJIydae y4ecTh IPEMIOKEHHBIE CTABKU TeX,
KTO KpEeIUTHI He B3s1J1, U TeX, KOMY B Bblaue KpenuTa ObL10 oTkazaHo. Ho B HallleM pac-
MOPSKEHU U TaKUX TaHHBIX HeT'. [TosTydeHHbIe pe3y/IbTaThl BaXKHbI [J1s1 60JIee TOYHOTO
MIPOTHO3UPOBAHMSI ITOCIIEACTBUI PEIISHUIA IO KIIIOUEBOi1 CTaBKe.
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ITPUJIIOKEHNA

IIpunoxenue A IToapoOHOCTH BBIYMCIEHHIA

A.1 Cnucok pernoHoB
Blagoveshensk
Vladivostok
Ekaterinburg
Tjevsk

Irkutsk

Kazan
Kaliningrad
Kirov
Kostroma
Krasnodar
Magnitogorsk
MSK
Murmansk
Nalchik
Novosibirsk
Penza
Rostov-na-Donu
Samara

SPB

Crimea
Stavropol
Tomsk

Tumen
Chelyabinsk
Yakutsk
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IIpunoxenue A.2
OnmucartenbHble CTATUCTUKH
Tabnuua A.2
OnmcareibHbIe CTATUCTUHKH (MOCJIE Y/IAJeHUs] BBIOPOCOB)
(1) (2 (3) 4) (5)
VARIABLES N mean sd min max
regn 718906,00 2059,86 1035,43 1,00 3542,00

source 718774,00 7,25 3,75 1,00 13,00
reg_id 718774,00 13,09 6,74 1,00 25,00
KeyRateRUB 718774,00 10,80 3,54 7,50 16,00
rate_min 718774,00 6,98 4,87 0,00 49,90
rate 718774,00 7,58 5,67 0,00 49,90
rate_max 716272,00 8,17 7,28 0,00 60,00
FX_id 718774,00 1,43 0,94 1,00 6,00
LN_amount 718774,00 12,66 3,57 0,00 20,96
A_bucket 718906,00 14,31 2,27 12,00 18,00
LN_term 718774,00 —0,00 1,19 —4,80 3,40
M _bucket 718906,00 0,59 1,13 —1,00 4,00
LN TA 718 644,00 13,18 2,38 4,61 17,46
gov_ru 718906,00 0,47 0,50 0,00 1,00
LN _TA gov 718644,00 6,94 7,43 0,00 17,46
priv_ru 718906,00 0,44 0,50 0,00 1,00
D R 718 644,00 0,46 0,21 0,00 1,00
SIFI 718906,00 0,32 0,47 0,00 1,00
u 718906,00 0,97 0,17 0,00 1,00
noSWIFT 718906,00 0,27 0,44 0,00 1,00
SANC 718906,00 0,50 0,50 0,00 1,00
irb 718906,00 0,14 0,34 0,00 1,00
CAR 707 433,00 0,16 0,09 0,00 4,33
CAR_irb 707 433,00 0,02 0,04 0,00 0,14
NPL 718627,00 0,06 0,07 0,00 1,00
NPL_irb 718627,00 0,00 0,01 0,00 0,03
PurpAg 108409,00 2,41 1,58 1,00 6,00
Purpose 108409,00 4,56 6,30 1,00 30,00
DIA no 610365,00 0,32 0,47 0,00 1,00
Cancelation 610365,00 0,30 0,46 0,00 1,00
Can_Add 610365,00 0,58 0,49 0,00 1,00
Withdraw 610365,00 0,31 0,46 0,00 1,00
Saving_Ac 610365,00 0,09 0,28 0,00 1,00
Invest_Ac 610365,00 0,01 0,10 0,00 1,00
Pension_Ac 610365,00 0,04 0,19 0,00 1,00
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OuneHku perpeccuii

IIpunoxenue A.4

Ta6auma A.4

JleTepMUHAHTBI pa30poca CTABOK MO pernoHaM: (PUKTHBHBIE IepeMeHHbIe HA KAXK/Iblil TAKT BpeMeHH

VARIABLES (1) 2) 3) 4) (5) (6) (7) 8)
D all D DIA D noDIA L all L _cash L _mort L _auto L oth
A_bucket 0,0 —0,0 0,0 —0,2%** —0,1* 0,2%* —0,1 —0,3%*
(0,0) (0,0) (0,0) 0,1) 0,1) 0,1) 0,1) 0,1)
M_bucket —0,2%** 0,1* 0,0 0,2%* —0,0 0,5%** -0,3 —0,8%**
0,1) 0,1) 0,1) 0,1) 0,2) 0,1) 0,3) (0,3)
LN_TA 0,0 0,0 0,1%* 0,2 —0,3%* 0,0 0,2 0,1
(0,0) (0,0) 0,1) 0,1) 0,1) 0,1) 0,2) (0,2)
gov_ru —1,1* -1,0 —0,2 -2,0 —6,9%** —-1,4 —4,3* -1,3
(0,6) (0,6) 0,9) (2,0) 2,5) (1,3) (2,6) 2,4)
LN_TA gov 0,1%* 0,1%* 0,0 0,2 0,6%** 0,1 0,3 0,3
0,1) 0,1) 0,1) (0,2) 0,2) (0,1) 0,2) (0,2)
CAR —0,47%#* —0,3%* 0,4 2,1 -1,9 -1,5 3,6%* 7,4*
0,1) 0,1) 0,4) (1,3) 2,3) (1,7) (1,5) (4,0)
NPL 0,0 —0,2 -0,5 —2,4 —0,4 —0,8 14,6%** —2,4
0,5) 0,5) 0,7) (1,7) 2,4) (1,1) 5,1) (6,0)
D R 0,7%** 0,6%** 0,0 1,2 0,8 0,4 0,2 1,5
0,2) (0,2) 0,3) (0,8) (0,8) (0,6) (1,1) (1,2)
SIFI 0,2 0,5% —0,2 -1,0 —0,8 —0,6 —2,1%* -1,2
0,3) 0,3) 0,4) (0,8) (0,8) (0,4) (1,0) (0,9)
noSWIFT -0,0 -0,3 —0,1 1,3* 0,8 0,3 0,8 2,3k
0,2) (0,3) 0,3) (0,7) 0,7) (0,4) 0,9) (0,8)
u —0,2* —0,2 —0,2 0,0 1,2* —0,0 0,2 0,5
0,1) 0,1) 0,2) 0,5) (0,6) (0,4) 0,7) (0,8)
T1 —1, 3 —, 3 —1,0%%* —0, 7% —0,2 —0, 7% —0,6%* D, 2k
(0,0) (0,0) 0,1) 0,1) 0,2) 0,2) 0,3) (0,4)
™ 1,38k 1,30k 1,08 —0,45%% —0,2 —0, 4% —0,7%+ 1,95
00 (0.0 O O O O 03 (04
T3 —1, 3 —, 3 —1, 0% —0, 5% —0, 4 —0,3%* —0,4 —, 7
00 (0.0 O O On O 03 (04
T4 _1’3*** —, 2 _1’0*** —0, 45 —0,3%* _0’3** —0,4 —, 7
(0,0) (0,0) 0,1) (0,1) 0,1) 0,1) 0,3) (0,4)
T5 ] e ] 1,0 —0, 4 —0,3%* _0, 5 —0,4 —1,9%%%
(0,0) (0,0) 0,1) 0,1) 0,1) 0,1) 0,3) (0,4)
T6 71,2*** 71,2*** 71’0*** 70,4*** 70,3* 70,5*** 70’5 71,9***
0,0 0.0 ©.1) ©.1) ©.1) ©.1) 0.3) ©0.4)
T7 1,08k 1,0k 1,08 —0,4%%% —0,3%* —0,5%%% —0,5 1,85k
00 (0.0 O O O O 03 (04
T8 _0,9*** _0’9*** _0,7*** _0,3** _0’1 _0,3** _0,7*** _1’0***
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OxoHyaHue Taba. A.4

VARIABLES (1) ?2) 3) “ (5) (6) (7) 8)
D all D DIA D _noDIA L _all L _cash L_mort L _auto L oth
(0,0) (0,0) 0,1) (0,1) 0,1) (0,1) 0,3) (0,3)
T9 —0,7*** —0, 7% —0,6%** 0,1 0,4%* —0,0 —-0,0 -0,3
(0,0) (0,0) 0,1) (0,1) 0,1) (0,1) 0,3) (0,3)
T10 —0, 7% —0,6%** —0,5%* —0,0 0,2 —0,1 0,1 —0,1
(0,0) (0,0) 0,1) (0,1) 0,1) (0,1) 0,2) (0,3)
T11 —0,3*** —0,3%* —0,2%** —0,0 -0,1 0,0 0,2 0,0
(0,0) (0,0) 0,1) (0,1) 0,1) (0,1) 0,2) (0,3)
T12 0,0 —0,0 0,0 —0,0 0,0 —0,0 0,1 0,0
(0,0) (0,0) 0,1) (0,1) 0,1) (0,1) 0,2) (0,3)
Constant 1,6%+* 2,0 0,4 2,3 5, 7%k —3,3* —0,4 3,9
0,4) (0,6) 0,9) 1,7) 2,1) (1,7) (2,5) (3,3)
Observations 2,755 2,597 1,56 1,273 1,026 909 395 632
Number of 221 210 138 112 88 80 60 69
regn
R2 overall 0,362 0,371 0,208 0,197 0,199 0,150 0,253 0,204
R2 between 0,172 0,206 0,0457 0,238 0,242 0,140 0,306 0,138
R2 within 0,570 0,532 0,383 0,0694 0,0529 0,114 0,0699 0,295

Ipumeuanue: *** p < 0,01, ** p < 0,05, * p <0,1; B cKOOKax — CTaHAAPTHBIC OLINOKK; 3aBUCUMAsI TIepEMEH-
Hasl — cTaHzapTHoe oTKJIoHeHue ctaBkU (R _sd). D — neno3utsl, L — kpenuthbl; DIA — BkmoueHue B CCB;
cash — IOTPeOUTETbCKIE KPETUTHI; Mort — UTIOTEUHbIe; auto — aBTo; oth — nipounie. Number of regn — aucio
0aHKOB, YUTEHHBIX B perpeccuu. R2 between — K03(hOULMEHT IeTEPMUHALIMK B IIPOCTPAHCTBEHHOM pPa3-
pese; R2within — aHaornuHasi Mepa Bo BpeMeHHOM; R2 overall — B3BellIeHHBII MOKa3aTellb U3 JBYX BhIILIE.

Tabmmua A.5
JleTepMHUHAHTBI pa30poca CTABOK MO PETMOHAM: IOCTOSHHBII TPeHI
VARIABLES (@) ?2) 3) “4) 5) 6) @) ®8)
D _all D DIA D _noDIA L _all L _cash L_mort L _auto L oth
A_bucket 0,0 —0,1 0,0 —0, 2% —0,2** 0,2%* —0,1 —0,3**
(0,0) (0,0) (0,0) 0,1) 0,1) 0,1) (0,1) (0,1)
M_bucket —0,3%** 0,0 —0,1 0,3%* 0,0 0, 5% —0,2 —1,0%*
(0,1) 0,1) 0,1) 0,1) 0,2) (0,1) (0,3) (0,2)
LN_TA 0,1 0,0 0, 1% 0,2 —0,3** 0,0 0,2 0,1
(0,0) (0,0) 0,1) 0,1) 0,1) (0,1) (0,2) (0,2)
gov_ru —1,0* -1,0 -0,1 -2,0 —6,8%** -1,4 —4,3* -1,2
(0,6) 0,6) (1,0) (1,9) (2,5) (1,3) 2,4) 2,4)
LN_TA_gov 0,1%* 0,1* 0,0 0,2 0,6%** 0,1 0,3* 0,3
(0,1) 0,1) 0,1) 0,2) 0,2) (0,1) (0,2) (0,2)
CAR —0,4%* —0,3** 0,4 2,1 -1,9 -1,5 3,67+ 7,5%
(0,1) (0,1) 0,4) (1,3) (2,2) (1,7) (1,4) (4,0)
NPL 0,1 —0,1 -0,5 -2,3 —0,4 —0,8 14,5%** 2,4
(0,5) 0,5) 0,8) (1,6) (2,4) (1,1) (4,8) 5,9
D_R 0,7%%* 0,6%* 0,0 1,2% 0,8 0,4 0,2 1,6
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OkoHuaHue Tabm. A.5

VARIABLES (@)) ?2) 3) 4) (5) 6) 7 8)
D _all D_DIA D _noDIA L all L _cash L_mort L _auto L oth
(0,2) 0,2) 0,3) 0,7) (0,8) (0,6) (1,1) (1,2)
SIFI 0,2 0,5 -0,2 -1,0 -0,8 —0,6 —2,1%* -1,2
(0,3) 0,3) 0,4) 0,7) 0,8) (0,4) (0,9) (0,9)
noSWIFT —0,0 —0,3 —0,1 1,3* 0,8 0,3 0,8 2,3k
(0,3) 0,3) 0,4) 0,7) 0,7) (0,4) (0,9) 0,8)
u —0,2*% —0,2 -0,2 0,0 1,2%* —0,0 0,1 0,6
(0,1) (0,1) 0,2) 0,5) (0,6) (0,4) (0,6) (0,8)
source 0, 1% 0,15+ 0, 1% 0, 1% 0,0%%+ 0,0%%+ 0, 1% 0,245
(0,0) (0,0) (0,0) (0,0) (0,0) (0,0) (0,0) (0,0)
Constant —0,2 0,8 -1,0 45505 5,67+ —4,0%* —0,9 1,1
(0,4) (0,6) (0,9) (1,7) (2,0) (1,7) 2,4) (3,3)
Observations 2755 2597 156 1273 1026 909 395 632
Number of 221 210 138 112 88 80 60 69
regn
R2 overall 0,301 0,330 0,182 0,195 0,192 0,141 0,249 0,193
R2 between 0,141 0,208 0,0600 0,238 0,241 0,139 0,313 0,143
R2 within 0,489 0,452 0,319 0,0550 0,0244 0,0923 0,0395 0,271

Ilpumeuanue: *** p < 0,01, ** p < 0,05, * p <0,1; B cKoOOKax — cTaHAAPTHBIC OLINOKK; 3aBUCUMAsI TIEpEMEH-
Hasl — cTaHIapTHoe oTKJIoHeHue ctaBku (R_sd). D — neno3utsl, L — kpenuthbl; DIA — BkmovyeHue B CCB;
cash — IOTPeOUTETbCKIE KPETUTHI; M0ort — UTIOTEUHbIe; auto — aBTo; oth — nipounie. Number of regn — aucio
0aHKOB, YUTEHHBIX B perpeccuu. R2 between — K03(hOULMEHT IeTEPMUHALIMK B IIPOCTPAHCTBEHHOM pPa3-
pese; R2within — aHaornuHasi Mepa Bo BpeMeHHOM; R2 overall — B3BellIeHHBI MTOKAa3aTellb U3 JBYX BHIILIE.

Tabnuua A.6
JleTepMMHAHTBI pa30poca CTABOK IO PETMOHAM: OJIHOKPATHBIN CIBUT B YPOBHE
VARIABLES (@) 2) 3) “4) %) 6) 7 ®)
D _all D _DIA D noDIA L _all L _cash L_mort L _auto L oth
A_bucket 0,0 —0,1** 0,0 —0, 2% —0,1** 0,2%* —0,1 —0,3**
(0,0) (0,0) (0,0) 0,1) (0,1) (0,1) (0,1) (0,1)
M_bucket —0,3%** 0,0 —0,1 0,2 0,0 0, 5% —0,2 —0,8***
(0,1) 0,1) 0,1) 0,1) (0,2) 0,1) 0,3) (0,3)
LN_TA 0,0 0,0 0, 1% 0,2 —0,3** 0,0 0,2 0,1
(0,0) (0,0) 0,1) 0,1) (0,1) 0,1) 0,2) (0,2)
gov_ru —1,1* —1,1* -0,2 -2,0 —6,8*** -1,4 —4,2% -1,4
(0,6) (0,6) (1,0) (1,9) (2,5) (1,3) (2,4) 2,4)
LN_TA_gov 0,1%* 0, 1% 0,0 0,2 0,6%** 0,1 0,3* 0,3
(0,1) 0,1) 0,1) 0,2) (0,2) 0,1) 0,2) (0,2)
CAR —0,4%* —0,3** 0,5 2,1* -1,9 -1,5 3,5%* 7,1%
(0,1) 0,1) 0,4) (1,3) (2,2) (1,7) (1,4) (3,9)
NPL 0,0 —0,2 -0,5 -2,4 —0,4 -0,8 14,4%%* -2,5
(0,5) 0,5) 0,8) (1,6) (2,4) (1,1) (4,8) (5,9)
D_R 0,7%%* 0,6%** 0,0 1,3% 0,8 0,4 0,1 1,4
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OkoHyaHue Tabdi. A.6

VARIABLES (@) 2) 3) “4) %) (6) 7 ®)
D _all D _DIA D _noDIA L _all L _cash L_mort L _auto L oth
(0,2) 0,2) 0,3) 0,7) (0,8) (0,6) (1,1) (1,2)
SIFI 0,2 0,5 -0,2 -1,0 —0,8 —0,6 —2,1%* —1,1
(0,3) 0,3) 0,4) 0,7) (0,8) 0,4) 0,9) (0,8)
noSWIFT —0,0 -0,3 —0,1 1,3% 0,8 0,3 0,8 2,3
(0,3) 0,3) 0,4) 0,7) (0,7) 0,4) 0,9) (0,8)
u —0,2*% -0,2 -0,2 0,0 1,2%% -0,0 0,1 0,5
(0,1) 0,1) 0,2) 0,5) (0,6) 0,4) (0,6) (0,8)
D time 0,8%#+ 0,85+ 0, 7% 0, 4% 0,445+ 0,445 0, 5%+ 1,6%%
(0,0) (0,0) (0,0) 0,1) (0,1) 0,1) 0,1) 0,2)
Constant 0,4 1,8%** -0,7 1,6 5,6%%* —3,8%* —0,7 2,2
(0,4) (0,6) (0,9) (1,7) (2,0) (1,7) (2,4) (3,3)
Observations 2,755 2,597 1,560 1,273 1,026 909 395 632
Number of 221 210 138 112 88 80 60 69
regn
R2 overall 0,279 0,309 0,171 0,194 0,195 0,146 0,244 0,192
R2 between 0,152 0,219 0,0711 0,239 0,241 0,148 0,312 0,142
R2 within 0,430 0,397 0,288 0,0552 0,0379 0,0960 0,0298 0,269

Ilpumeuanue: *** p < 0,01, ** p <0,05, * p <0,1; B ckoOKax — CTaHIAPTHbIC OIIMOKW; 3aBUCUMAs TIEPEMEH-
Hasl — cTaHJapTHOE OTKJIOHeHUe cTaBkU (R_sd). D — neno3utsl, L — kpenutsl; DIA — Bkimouenue B CCB;
cash — TIOTpeOUTENbCKIE KPETUTHI; M0ort — UTIOTEUHbIe; auto — aBTo; oth — nipounie. Number of regn — aucio
0aHKOB, YUTEHHBIX B perpeccun. R2 between — K03(hGULIMEHT AeTEPMUHALIMU B TTPOCTPAHCTBEHHOM pa3-
pe3e; R2 within — aHajioruuHas Mmepa Bo BpeMeHHOM; R2 overall — B3BellIEHHBII MTOKAa3aTeIb U3 IBYX BHIIIIE.

Cmamuws nocmynuaa 6 pedaxyuro 10 gpespansa 2024 e.
Cmamos pexomendosana é newamo 1 mapma 2024 e.



